
 

 

 

  

  
 بلاغ صحف 

 اجتماع مجلس بنك المغرب

 2025دجنبر  16الرباط، 

 . 2025برسم سنة  الأخب   فصل  ال هدجنبر اجتماع 16الثلاثاء  هعقد مجلس بنك المغرب يوم .1

2.   
ة المجلس  وقف    ،الاجتماعهذا    مستهل ف  عل توقيع الميثاق المتعلق بتمويل ومواكبة المقاولات الصغب 

يوم   ا، 
ً
المعنية،    4جد بانخراط الأطراف  الشهر، ورحب  أن  دجنبر من هذا  ا  الميثاق   من شأنمعتبر  هذا 

  بشكل كبب    المساهمة
  الاستثمار وشاركتها  متعزيز  و  تطور هذه الفئة من المقاولات  ف 

   ف 
  صخلق فر ف 

  الشغل و 
 النهوض بالتنمية المجالية المندمجة. كذا ف 

عل  المغرب  بنك  ل  الماكرو اقتصادية  توقعاتالكذا  المجلس تطور الظرفية الاقتصادية و   تدارس  بعد ذلك، .3

،سجل،  و .  المدى المتوسط   نوعا من التهدئة    عل الصعيد الدول 
 الإغلاقنهاية  التوترات التجارية و   ف 

بقاء  الأمريك    الحكوم   مع  لكن  مستوى    اللايقي   ،    
ارتباطا ف  بتطور    عل  مرتفع،  السياسة الخصوص 

  هذا السياق، ورغم صمود نسبر   بو  ها وتداعيات الجمركية الأمريكية 
   استمرار التوترات الجيوسياسية. وف 

ف 

الأول السنة  النصف  بفضل  من  لتجنب  التجاري  الاستباق،  الجمركية،    ةزياد  للمقاولات  من  الرسوم 

  التباطؤ  الاقتصاد العالم   ستمر  أن يالمرتقب  
     إلا يشهد تحسنا    وألا ف 

. وعل النحو ذاته، يرتقب  2027ف 

   ، قبل أن يتباطؤهأن يواصل التضخم  
 من اقتصاد إل آخر.   ةتفاوتتطورات م ، مع  2027تسارع من جديد ف 

الصعيد  .4 ،    عل   
الأداء  الوطب  المجلس  و سجل  الفلاحية  غب   للأنشطة  سوق كذا  الملحوظ    

تعاف  بوادر 

 اطلع كما  هذه الدينامية عل المدى المتوسط، مدعومة بجهود الاستثمار.  واصل  الشغل. ويرتقب أن تت

انياتيةب و   2026المتعلقة بقانون المالية لسنة    المعطياتعل   مجة المب   ،  2028-2026  لثلاث سنوات  البر

  
انية و  وطيد ت استمرار  تشب  إلوالب    تدريجر  راجع تإل المب  

 مديونية الخزينة.  ف 

  مستويات منخفضة    هواصل تطور يالتضخم،    وفيما يخص .5
بلغ  ف  المتوسط    %0,8حيث    

  الأشهر  ف 
ف 

ة الأو  ، زيت الزيتون   لا سيما الغذائية،    واد ، نتيجة بالأساس لتحسن عرض بعض الم2025من سنة    لالعشر

  أسعار المحروقات وزيوت التشحيم
ب من ولتدن  . وحسب توقعات بنك المغرب، سيتسارع تدريجيا ليقب 

المتوقع بالنسبة لمجمل هذه    %0,8  معدلبعد  و مستويات تتماشر مع هدف استقرار الأسعار. وهكذا،  

     %1,3السنة، يرتقب أن يصل إل  
     %1,9إل    ثم  2026ف 

  % 0,7  مكونه الأساش  ويرجح أن يبلغ  .  2027ف 

   %1,9المقبل، قبل أن يتسارع إل  عاموالهذه السنة 
 . 2027ف 

اء القطاع المال     توقعي، حيث  مثبتة  توقعات التضخمومن جهة أخرى، لا تزال   .6 خلال   نبو المستجو خبر

  إطار   ،2025الفصل الرابع من سنة  
  %  2  متوسط  التضخمبلوغ    ،الاستقصاء الفصل  لبنك المغرب  ف 

ف 

  أفق 2,2فصول، و 8فق أ
 . فصلا  12% ف 
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  موجهة ال  البنكية  ل انخفاض أسعار الفائدة عل القروضظوفيما يتعلق بانتقال قرارات المجلس السابقة،   .7

اكمجزئيا   للقطاع غب  المال   اجع المب    يونيو   ،، حيث بلغ الب 
نقطة    58  ،2024منذ بداية التيسب  النقدي ف 

  الفصل الثالث من سنة   أساس
.  75، مقابل 2025ف   نقطة أساس بالنسبة لسعر الفائدة الرئيس 

الرئيس   بناء عل  و  .8 الفائدة  الحال  لسعر  المستوى  أن  المعطيات، اعتبر المجلس  ملائما يظل  كافة هذه 

   
يقي   المرتفع  مستوى  ال  . وبالنظر إل%2,25وقرر الإبقاء عليه دون تغيب  ف 

ا
 استمرار ببالأساس  ارتباطا    للّ

و  الدول   المستوى  عل  الجيواقتصادية  ،  الأوضاع  بالتوترات  الداخل  الصعيد  عل  سيواصل المناخية 

أحدث المجلس   عل  اجتماع،  قراراته، خلال كل    
سيبب  عن كثب، كما  الاقتصادية  الظرفية  تطور  تتبع 

 المعطيات المحينة. 

  الأسواق الدولية للمواد الأولية،   .9
بعرض  ، مدفوعة  تواصل أسعار النفط منحاها التنازل  من المتوقع أن  وف 

  منظمة أوبك+، بالموازاة مع استمرار  
.  انمو  ضعف  مهم من الدول الأعضاء ف  أن    ويرتقبلطلب العالم 

نتيعرف        68,4إل  هذه السنة    %14,3انخفاضا بنسبة    ، عل وجه الخصوص،سعر البر
ميل ف  دولارا للبر

     63,1  إل  المتوسط، ثم
     65,8إل  بشكل طفيف    يرتفعقبل أن    2026دولارا ف 

بالنسبة . و 2027دولارا ف 

اجع  لفوسفاط الخام المغرنر  ل      214تقل من  ، لينيا تدريج سعره  ، يتوقع أن يب 
 182إل    2024دولارا للطن ف 

   
     ا قوي ا نمو أن شهدت  بعد  فمشتقاته،  أما  .  2027دولارا ف 

ها عل المدى أسعار ، يرجح أن تتقلص  2025ف 

    الصعيد الدول    علبارتفاع الطاقات الإنتاجية  ارتباطا عل الخصوص    المتوسط
وبالتخفيف المنتظر ف 

  تفرضها الصي   عل صادرات
اجع من  . هكذا، من المتوقع أن  ها القيود الب    المتوسط  دولارا    712تب 

للطن ف 

   دولارا    641هذه السنة إل  
  الأمونياك ومن  بالنسبة ل  2027ف 

دولارا    487دولارا إل    521لفوسفاط ثنان 

  الممتاز. بالمقابل، بعد 
     ها انخفاض  بالنسبة للفوسفاط الثلان 

أسعار المواد   تتجه  أن  من المنتظر ،  2024ف 

ايد رتقب أن ييرتفاع، حيث نحو الاة الغذائي    %4,8الأغذية بنسبة  منظمة أسعار مؤشر ب  
  واقع وب 2025ف 

0,7%   
   %2و 2026ف 

 . 2027ف 

اجعا نمو    بخصوصو  .10 ، يتوقع أن يواصل تباطؤه مب       %3,2من    الاقتصاد العالم 
هذه   %3,1إل    2024ف 

     %2,7إل  السنة، ثم  
     منتظر   %3إل    تحسن  قبل،  2026ف 

  الاقتصادات المتقدمة الرئيسية، 2027ف 
. وف 

  الولايات المتحدة  يتباطأ  أن    حيث يتوقع،  متباينةالنمو مسارات    سلكأن ي  المرتقبمن  
    %2,8من  ف 

ف 

     %1,9إل    2024
     %1,8وإل    2025ف 

تبة، متأثرا بالخصوص  2027و  2026ف  عن السياسة   بالشكوك المب 

  الجمركية 
     %0,8من    ، ينتظر أن يتحسنمنطقة الأورو   . وف 

اوحإل نسبة    2024ف    % 1,5و    %1,2بي      تب 

انتعاش الاستثمار. وعل مستوى الدول الصاعدة ب، مدعوما بالاستهلاك الخاص و 2027و  2025  بي   ما  

ب من حيث سي ،  مطردا  لكن معتدلا  ا نمو تسجل الصي   من المُرتقب أن الرئيسية،    5قب 
من ، و 2025% ف 

  %  4,5حوال   
  الهند، فالمواليتي   السنتي      ف 

جح أن  . أما ف  ة    مع  يظل قويا ب    وأن % هذه السنة،  7,3وتب 

  6,1يتباطأ إل 
 بارتفاع الرسوم الجمركية الأمريكية، قبل أن ي 2026% ف 

ً
 . 2027% سنة 6,7إل عزز تمتأثرا

11.    
اجعا من  انخفاضه  التضخم  واصل  ، يتوقع أن يهذا السياقف  ، مب       %3,7عل المستوى العالم 

  2024ف 

   %  2,9إل  
     %3,1إل  رتفع  ، قبل أن ي2026و  2025ف 

  الاقتصادات2027ف 
ى، يرتقب مالمتقد   . وف  ة الكبر

المركزي   البنك  هدف  من  قريبة  مستويات    
ف  يتطور  بينما  الأورونر   أن  الأورو،  منطقة    

الولايات ف    
ف 

الأمريكية،   يظل  المتحدة  أن  مستوى  يتوقع    
هدف  ف  من  نتيجة الاحتياط   أعل   ، الأمريك  الفيدرال  

     %2,8بالخصوص لرفع الرسوم الجمركية، ليصل إل  
     %3,1وإل    2025ف 

     %2,7  إل  ثم  2026ف 
 . 2027ف 
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  الاقتصادات المتقدمةو  .12
تخفيض أسعار الفائدة  ، وبعد  الرئيسية  فيما يتعلق بتوجه السياسات النقدية ف 

   المنعقد  ، خلال اجتماعه  الأورونر    ، قرر البنك المركزي2024منذ يونيو    مرات  8
 يها أكتوبر، الإبقاء عل  30ف 

تغيب   وذلكدون  و   ،  المقابل،    
ف   . التوال  عل  الثالثة  لاللمرة  البطالةنظرا  معدل  مخاطر  و  رتفاع  تفاقم 

السلبية   تخيم  التطورات    
آفاق  الب  ،    ام، قشغيلالتعل  الأمريك  الفيدرال   إثر الاحتياط   اجتماعه    عل 

التوال   دجنبر   10و  9يوم   المنعقد   الثالثة عل  السنة، وللمرة  المستهدف لسعر ب ،  هذه  النطاق  خفض 

]  25بمقدار  الرئيس   الفائدة   إل  أساس  وبعد  3,75-% 3,50نقطة  من جهتها،  تخفيضات خلال   %3[. 

     ، قرر 2025الأول من سنة  ة  الأشهر العشر 
ا، ف  دون الرئيس   بقاء عل سعر الفائدة  ، الإ نونبر   5بنك إنجلب 

   تغيب  
 %. 4 ف 

، وحسب توقعات بنك المغرب، سي .13  
ليصل النمو الاقتصادي تسارعا ملحوظا    شهد عل المستوى الوطب 

  هذه السنة    %5إل  
.  %  4,5  قبل أن يستقر ف    المتوسط خلال السنتي   القادمتي  

%  5بعد زيادة بنسبة  فف 

   
   4ارتفاعا بنسبة  مة المضافة الفلاحية  ي، يرتقب أن تعرف الق2025ف 

   2وبواقع    2026% ف 
،  2027% ف 

إنتاج  عودة  ال  يةفرضوذلك مع   وبالنسبة للأنشطة غب  .  مليون قنطار   50  حبوب يصل إل  متوسطإل 

% هذه السنة،  5ليصل إل  للاستثمار،  الهامة  بفضل الدينامية  خاصة    نموها قويا   يظلالفلاحية، يرتقب أن  

  4,8وإل 
  4,5و 2026% ف 

 . 2027% ف 

بنسبة   .14 الصادرات  ترتفع  أن  يُتوقع  الخارجية،  المبادلات       %4,5فيما يخص 
بتحسن  2025ف  ، مدفوعة 

   %  8,4  بنسبةدرهم، ثم    اتمليار   108مبيعات الفوسفاط ومشتقاته إل  
   %  7,9وبمعدل    2026ف 

،  2027ف 

   الانتعاش المب  الخصوصعل وجه   ارتباطا
ومن المرتقب أن تسجل  صادرات صناعة السيارات.  نتظر ف 

ة    ات  مليار   208% لتصل إل  17  بحوال    ، نموا سنويا السنة  ههذ  ، بعد انكماشهذه الأخب 
.  2027درهم ف 

ةظل  تيتوقع أن  ،  بموازاة ذلك ، بمقتنيات سلع التجهب   والاستهلاك   أساسا   ة، مدفوعقويةالواردات    وتب 

     أكب  الفاتورة الطاقية    تنخفضأن    رتقبفيما ي
ايد ، قبل أن ت2026و  2025ف      ب  

مليار   101إل    2027  ف 

مليار درهم   155حوال   صل إل  لتدرهم. ومن جهتها، يرتقب أن تواصل مداخيل الأسفار أداءها الملحوظ  

   
تحوي2027ف  يخص  وفيما  بالخارج،  .  المقيمي    المغاربة  بنسبة  لات  تتنام  أن  المرجح      %3,1من 

ف 

 الحساب الجاري، يتوقع أن يظل عجز  إجمالا مليار درهم. و   130إل    2027و  2025بي      سنويال  متوسطال

   
ف  الداخل     %1,8محدودا  الناتج       الإجمال  من 

   و  2025ف 
من  أف  .    %2قل  القادمتي   السنتي      

من  و ف 

ة  تالاستثمارا  اتتدفقواصل  تأن  كذلك  المرتقب   المباشر تعادل  ، مع  ارتفاعها   الأجنبية  عائدات سنوية 

أن    3,5% يتوقع  للخزينة،  المرتقبة  الخارجية  التمويلات  بالاعتبار  وأخذا   . الإجمال  الداخل   الناتج  من 

، 2027درهم مع متم  مليار    448تدريجيا لتصل إل  لبنك المغرب  الرسمية الاحتياطية    الأصولتتحسن  

 أشهر ونصف من واردات السلع والخدمات.   5حوال  ضمن تغطية ما يم

     158صل إل  لت   ا نوك للسيولة تدريجيبال  حاجةد  ياب   النقدية، يتوقع أن ت  الأوضاع  يتعلق ا  وفيم .15
مليارا ف 

   بالارتفاع المرتقب    بالأساس، ارتباطا  2027
. أما الائتمان البنك  الممنوح للقطاع  المتداول  النقد حجم  ف 

، وبالنظر  غب  ا   التطور المنتظر  إل المال 
، يلنشاط الاقتصادي وتوقعات  ف  تسارع أن ت  رجحالنظام البنك 

     %4,1إل    ة نموهوتب  
    %5وإل    2025ف 

. وفيما يتعلق بقيمة الدرهم، تشب  التقييمات 2027و  2026  ف 

  ينجزها  
أنها تظل  لحدث نسخة من الأ بنك المغرب، وفقا  الفصلية الب  منهجية المستخدمة دوليا، إل 

بنسبة  عموما   الفعل   الصرف  سعر  يرتفع  أن  ويتوقع  الاقتصادية.  الأسس  مع  القيمة  ب%  2,2متسقة 
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     الحقيقية
ايد    ،قيمته الاسمية  تزايد ، نتيجة  2025ف  الذي خففه ضعف مستوى التضخم المحل   هذا الب  

يكة والمنافسي   التجاريي   مقارنة      2,8بنسبة  بعد ذلك  ومن المتوقع أن ينخفض    . بالبلدان الشر
 2026% ف 

  0,5وبمعدل 
 . 2027% ف 

انية إل متم شهر أكتوبر، وموأخذا بالاعتبار  وعل مستوى المالية العمومية،   .16 قانون قتضيات  تنفيذ المب  

لسنة   انياتية    2026المالية  المب   مجة  إل تشب   ،  2028-2026لثلاث سنوات  والبر المغرب  بنك  توقعات 

ت تفويت  وطيد  استمرار  العجز، دون احتساب عائد  اجع  يب  أن  المتوسط. ويرتقب  المدى  انية عل  المب  

     الإجمال  من الناتج الداخل     %3,9مساهمات الدولة، من  
     %3,6إل    2024ف 

     %3,4  إل  ثم  2025ف 
ف 

 . 2027و 2026

17.      ،   الأخب 
اتيجية تدبب  احتياطيات الصرف و   وافق وف 

انية البنك و صادق  المجلس عل اسب  عل  عل مب  

    د اجتماعاته العادية برسم نفس السنةاعقان. كما حدد تواري    خ  2026برنامج الافتحاص الداخل  لسنة  
ف 

.  15شتنبر و  22يونيو و 23مارس و 17  دجنبر


